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Today’s Report : PACE, RS, TACC, TISCO 
Our Portfolio Jan 2017 : EKH, GFPT, HMPRO, KSL, LIT 

2017SET Target 

1650 
 

SET ยังมีแรงขายชวงบวกกดดัน ทําใหคาดวายังรอเลือกหุนซื้อลบได 
ตลาดหุนวานนี้ : ชวงบาย SET เริ่มมีแรงขายออกมากดดันมากข้ึน ขณะท่ี
ตลาดหุนเอเชียหลายแหงก็เริ่มยอนลบ สวนท่ียังปดบวกก็มีกรอบบวกคอนขาง
แคบ คาดวาสวนหน่ึงมาจากแรงขายทํากําไรหลัง SET ขยับข้ึนมาพอควรแลว
ในชวงท่ีผานมา รวมท้ังคาดวานักลงทุนบางสวนกังวลวาหลังการแถลงขาว
ของประธานาธิบดีสหรัฐคนใหมในชวงคํ่าแลว อาจกระตุนใหคาเงินดอลลาร
กลับมาแข็งคาจริงจังอีกครั้ง  

แนวโนมตลาดวันนี้ : การแถลงขาวตอสื่อมวลชนเปนครั้งแรกของวาท่ี
ประธานาธิบดีคนใหมของสหรัฐเม่ือคืนน้ี หลังชนะการเลือกต้ัง ชวยหนุนให
ตลาดหุนสหรัฐดีดตัวข้ึนเปนวันแรกในรอบ 3 วันทําการ เน่ืองจากยังประกาศ
เจตนารมณท่ีจะสรางงานครั้งใหญในสหรัฐ ประกอบกับราคาน้ํามันดิบใน
ตลาดโลกยังขยับข้ึนเกือบ 3% จากขาวท่ีซาอุดิอาระเบียไดสงสัญญาณถึง
ความพรอมท่ีจะปรับลดกําลังการผลิต อยางไรก็ตามตลาดหุนเอเชียเชาน้ีสวน
ใหญยังเปดแกวงตัวผันผวนในกรอบจํากัด และบางแหงก็ยังปรับตัวลงแดนลบ
อยู ทําให FSS คาดวา SET ยังมีสิทธิที่จะปรับพักตัวลงกอนไดตามคาด ซ่ึงเรา
ก็เริ่มเห็นแรงขายกดดันมากข้ึนในชวงทายตลาดวานน้ีแลวดวย  

กลยุทธ : เรายังแนะนําใหรอเลือกหุนทยอยซ้ือชวงลบดีกวา 

แนวรับ  1570-1566 , 1563-1560 จุด   

แนวตาน  1574-1576 , 1580-1583 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : JAS, GPSC, SGP(short) 

Fund Flow วานน้ีเงินทุนไหลเขาภูมิภาคหนาแนนมากท่ีสุดในรอบ 3 เดือนท่ี 
US$535ลาน เม็ดเงินสวนใหญไหลเขาเกาหลีใต US$403ลาน ตามดวยไต
หวน US$122ลาน และไทย US$9.5ลาน ขณะท่ีไหลออกจากอินโดนีเซีย
ประเทศเดียว US$9.1ลาน แนวโนมเงินทุนมีทิศทางไหลเขาภูมิภาค การแถลง
นโยบายจาก Trump เม่ือคืนน้ีเปนบวก หลังไดพูดถึงการใหความสําคัญตอ
การจางงาน ขณะท่ีราคานํ้ามันฟนตัวข้ึน ~ 2.8% หลังซาอุฯสงสญัญาณพรอม
ลดกําลังการผลิต 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (+) การไมไดพูดถึงนโยบายเศรษฐกิจอยางชดัเจนของทรัมปทาํใหดอลลาร
ออนคา นํ้าหนักของการแถลงขาวสวนใหญอยูท่ีการช้ีแจงถึงการจัดการกบัธุรกิจและ
สินทรัพยของตนเองวาจะไมนํามาซ่ึง Conflict of interest แตในสวนของนโยบาย
เศรษฐกิจ ทรัมปกลับไมไดพูดถึงมากนัก ทําใหตลาดผิดหวัง เงินดอลลารออนคา กลับ
เปนผลดีตอตลาดหุนในเอเชีย เชาน้ีคาเงินสกุลเอเชียแข็งคา ยกเวนเงินเยน 

• (+) ราคาน้าํมันฟน 3% จากดอลลารออน ตลาดผิดหวังกับการแถลงของทรัมป 
และซาอุฯซ่ึงเปนผูผลิตรายใหญสุดของโอเปก แสดงทาทีพรอมจะปรับลดการผลิตลง 
หักลางสต็อกนํ้ามันสหรัฐท่ีเพ่ิมข้ึน สงผลใหราคานํ้ามันฟน ในกลุมน้ีเราชอบ IRPC 
(ราคาพ้ืนฐาน 5.80 บาท) BCP (ราคาพ้ืนฐาน 38.0 บาท) PTTGC (ราคาพ้ืนฐาน 70.0 
บาท)  

• (+) TISCO กาํไรใกลเคียงคาด +3.4% Q-Q, +3.9% Y-Y การควบคุมตนทุน
ทางการเงินไดดีทําให Spread อยูในระดับสูง 4.6% การต้ังสํารองลดลงตามคุณภาพ
หน้ีที่ดีข้ึน ทําใหกําไรท้ังป 2016 +18% ท้ังท่ีสินเช่ือหดตัว 5.6% TISCO เปน Top 
pick ในกลุมจากคุณภาพหน้ีโดดเดน NPL ผานจุดสูงสุดไปแลว และมี Upside จากการ
แกไขหน้ีในกลุม SSI ขณะท่ีใน 2H17 สินเช่ือและกําไรจะเริ่มโต ราคาพ้ืนฐานท่ี 72 
บาท แนะนําซ้ือ  

• (+) TACC เราปรับราคาพ้ืนฐานข้ึนเปน 11.50 บาทจากเดิม 9.50 บาท จากการปรับ
เพ่ิมกําไรป 2017 ข้ึน 6% ทําใหการเติบโตสูงข้ึนเปน 68% Y-Y หลังจากเห็นความ
ชัดเจนในสนิคาใหมเพ่ิมข้ึนหลายรายการ เชน Jump Start, Sawasdee และทําใหการ
เติบโตของกําไรในชวง 3 ปขางหนาเพ่ิมข้ึนเปน 30% ตอป โดดเดนกวากลุมเครื่องด่ืม
ท่ี consensus คาดโตเฉล่ีย 17% ตอป สําหรับกําไรใน 4Q16 คาดวาจะนาประทับใจ 
+25% Q-Q, +107% Y-Y ทําใหท้ังป +50% ปรับคําแนะนําข้ึนเปนซ้ือ จากเดิมถือ  

• (+) PACE เราปรับผลประกอบการป 2016 จากกําไรกวา 400 ลานบาทเปนขาดทุน
สุทธิ 2 พันลานบาทเพราะการโอนโครงการมหานครลาชา แตเช่ือจะ turnaround 
ชัดเจนในปน้ี โดยคาดวาจะพลิกเปนกําไรเปนครั้งแรก 891 ลานบาทหลังยอดโอน
คอนโดมหานครเขามาจํานวนมากต้ังแต 2Q17 และโตตอเน่ือง 50% ในปหนาจาก
โรงแรมและจุดชมวิวท่ีจะเริ่มใหบริการปลายปน้ี กําไรดังกลาวลดลงจากประมาณการเดิม
เพราะสัดสวนการถือหุนในโรงแรมและจุดชมวิวท่ีลดลงเหลือ 51% และปรับราคา
พ้ืนฐานลงเล็กนอยเปน 4.30 บาทจากเดิม 4.50 บาท ราคาหุนท่ีพักฐานทําให upside 
เปดกวางข้ึน จึงแนะนําซ้ือ 

• (-) RS จากการประชุมนักวิเคราะหวานน้ี บริษัทต้ังเปาการฟนตัวของรายไดธุรกิจหลัก
คือทีวีดิจิตอลคอนขาง Aggressive จากความคาดหวังวาจะปรับข้ึนคาโฆษณาไดราว 
35% และการขยายตัวของธุรกิจ Health & Beauty ท่ีปท่ีแลวพลาดเปาไปมาก เราปรับ
กําไรปกติป 2017 ข้ึนจากเดิมท่ี 31 ลานบาท เปน 137 ลานบาท แตก็ยังตํ่ากวาในอดีต
มาก ปรับราคาพ้ืนฐานข้ึนเปน 8.20 บาทจากเดิม 7.30 บาท ยังคงแนะนําขาย  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 11-01-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,572.93 0.05 0.09 1.94 
SET50 981.90 -0.19 -0.20 1.77 
Daily turnover  65,411.80 (Bt mn) 
Market cap  15,492.07 (Bt bn) 
Market P/E  18.99 (x) 
Market P/BV  1.90 (x) 
Market yield  2.96 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 14.65 13.09 
China 13.21 11.68 
Hong Kong 11.57 10.56 
Indonesia 14.45 12.83 
Korea 10.12 9.32 
Philippines 17.48 15.55 
Taiwan 13.57 12.61 
S&P500 17.51 15.65 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 11 Jan 10 Jan 9 Jan 6 Jan 5 Jan 

KBANK 110.78 141.91 132.21 99.13 119.52 

BANPU 79.32 78.30 127.88 12.20 63.67 
DTAC 72.95 78.03 79.62 39.43 50.74 

PTT 72.47 142.35 156.26 78.51 651.87 

PTTEP 63.31 78.66 27.94 63.22 144.49 

Contact person : Somchai Anektaweepon  

Register : 002265 

Tel: 02-646-9967, 02-646-9852 

www.fnsyrus.com 

FB: Finansia Syrus Research, IG: fss_research 

Investors Summary (SET) 
11-01-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 15,085.81 14,748.90 336.91 
Proprietary (Bt mn) 6,008.93 5,591.67 417.26 
Local Institution(Bt mn) 8,872.71 7,635.29 1,237.42 
Retail (Bt mn) 35,444.38 37,435.96 -1,991.58 

SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 

11-01-17 Buy Sell Net 
Institution 19,098 18,997 101 
Foreign 20,417 17,656 2,761 
Local 59,762 62,624 -2,862 

ปจจัยทีต่องติดตาม 
12 ม.ค. - ยูโรโซน: Industrial Production (พ.ย.)  
13 ม.ค. - OPEC และ Non-OPEC ประชุมติดตามผลเรื่องการลดการผลิต 

- จีน: ดุลการคา (ธ.ค.)  
- สหรัฐ: ยอดคาปลีก (ธ.ค.), คําแถลงของนาง Yellen, เริ่มประกาศผล
การดําเนินงาน 4Q16 นําโดย JP Morgan, Wells Fargo, BofA  
- เกาหลีใต: ธนาคารกลาง (BoK) ประชุม  

16 ม.ค. - สหรัฐ: ตลาดหุนปดทําการ วัน Martin L. King Day 
17 ม.ค. - จีน: 4Q16GDP, Industrial production (ธ.ค.), ยอดคาปลีก (ธ.ค.) 

- ยูโรโซน: ZEW Survey Expectations (ม.ค.)  
18 ม.ค. - สหรัฐ: เงินเฟอ (ม.ค.) 

- ยูโรโซน: เงินเฟอ (ม.ค.)  
19 ม.ค. - ECB ประชุม 

- อินโดนีเซีย: ธนาคารกลาง (BI) ประชุม 
- สหรัฐ: Housing start & building permits (ธ.ค.)  

20 ม.ค. - จีน: 4Q16 GDP, Industrial Production, Retail sales (ธ.ค.)    
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� (+) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมาพลกิมาปดบวกไดโดยตอบรับเชิง
บวกตอการแถลงของทรัมปคร้ังแรกตอสาธารณะท่ีระบวุาจะสรางงาน
คร้ังใหญใหกับสหรัฐฯ ขณะท่ีหุนในกลุมเวชภัณฑปรับตัวลงจากการ
กลาวโจมตขีองทรัมป 

� (+) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืปดในแดนบวกไดโดยจากราคาน้าํมนัท่ี
ฟนรวมถึงการแถลงขาวของทรัมปท่ีนักลงทุนตอบรับคอนไปในเชิงบวก  

� (+) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานีเ้ปดคอนมาในแดนบวกไดเชนเดียวกับ
ทิศทางของตลาดหุนภูมิภาคอ่ืนท่ีปดเมื่อคืน 

� (+) คาเงินบาทยังแข็งคาตอเนื่อง ลาสุดเคลื่อนไหวในกรอบ 35.30-
35.47 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.39 35.45 0.18 
US$/ Euro 1.06 1.06 0.06 
Yen/ US$ 115.03 115.41 0.33 
Yuan/ US$ 6.92 6.94 0.22 
Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 52.15 52.25 -0.19 
GOLD 1,194.20 1,196.60 -0.20 
BDI 894.00 926.00 -3.46 
ZINC 2,700.00 2,720.00 -0.74 
CRB index 192.29 191.14 0.60 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้ํามนัดบิ NYMEX สงมอบเดือน ก.พ. เพิม่ขึน้ 1.43 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 52.25 ดอลลาร/บารเรล หลัง
ซาอุดิอาระเบียสงสัญญาณถงึความพรอมในการลดกําลังการผลิต ซ่ึง
บดบังขาวท่ี EIA ระบวุาสตอกน้าํมันดบิสหรัฐฯปรับตวัสูงขึน้ในสัปดาห
ท่ีผานมา   

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ก.พ. เพิม่ขึน้ 11.10 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูท่ี 1,196.60 ดอลลาร/ออนซ แตะระดบัสูงสุดในรอบ 7 
สัปดาห จากคาเงินดอลลารท่ีออนคาหลังจากท่ีทรัมปไมไดสง
สัญญาณชัดเจนเก่ียวกับนโยบายการคลังท่ีจะกระตุนเศรษฐกิจ 

As of 11 Jan 17 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,572.93 0.05 0.09 1.94 
SET50 981.90 -0.19 -0.20 1.77 
Dow Jones 30 19,954.28 0.50 -0.05 0.97 
S&P 500 2,275.32 0.28 -0.07 1.63 
NASDAQ Comp 5,563.65 0.21 0.77 3.35 
FTSE 100 7,290.49 0.21 1.12 2.07 
Hang Seng 22,935.35 0.84  1.81 4.14 
Nikkei 225 19,364.67 0.33  -1.58 0.17 
Shanghai Comp 3,136.75 -0.79  -0.56 1.07 
Weighted Taiwan 9,345.74 -0.04  0.34 1.62 
KOSPI 2,075.17 1.47  1.49 2.62 

Straits Times 3,000.94 -0.17  1.92 4.82 
Kuala Lumpur 1,675.21 0.19  0.34 2.41 
Jakarta Comp 5,301.24 -0.16  -0.86 0.09 
Philippines Comp 7,321.82 -0.58  1.06 7.09 
S&P ASX 200 5,771.48 0.30 0.58 2.17 
VIX Index 11.26 -2.00 -0.53 -19.80 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 428.90 -0.06 -0.16 1.08 
MSCI Asia Pac Ex Japan 443.41 0.43 1.23 1.72 
MSCI Asia Ex Japan 534.65 0.55 1.37 1.65 
MSCI EM Asia 434.40 0.59 1.16 1.62 
MSCI Thailand 530.45 -0.20 -0.41 2.96 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -16.64 -73.16 -358.72 -358.72 
Indonesia -9.13 -20.64 -47.71 -47.71 
Philippines 9.19 16.91 49.09 49.09 
Korea  -34.22 617.18 1,212.60 1,212.60 
Taiwan  121.46 246.94 419.73 419.73 
Thailand 9.48 82.75 280.77 280.77 
Vietnam 1.82 3.33 13.68 13.68 
Total 81.96 873.31 1,569.45 1,569.45 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50F17 981.70 0.30 59 272 
S50G17 980.60 0.40 0 60 
S50H17 981.70 1.20 92,644 288,900 
S50M17 976.70 1.20 5,663 8,629 
S50U17 969.90 0.70 547 3,117 
S50Z17 969.70 1.60 364 893 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 11 Jan 17 change 
KBANK 487.83 190.50 0.79 
PTT 280.08 385.00 -0.77 
SCC 122.17 502.00 0.80 
CPN 115.63 55.75 -1.33 
TMB 107.39 2.28 0.00 
ADVANC 106.34 155.00 1.31 
TISCO 101.99 62.75 -0.40 
IRPC 97.39 5.20 1.96 
LPN 95.32 13.00 0.78 
PTTGC 93.74 63.25 -0.39 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 11 Jan 17 change 
AAV -70.55  6.45 -1.53 
KCE -67.46  125.00 0.40 
MAJOR -55.16  31.25 -0.79 
BCH -41.94  15.70 0.64 
STA -41.68  24.00 1.27 
TASCO -39.62  23.40 7.34 
BBL -38.07  167.00 -0.60 
TU -25.78  20.90 -1.42 
THAI -24.93  22.70 -1.30 
ICHI -20.53  11.00 0.92 

Source: SET 

**ขอมูลหุนท่ีติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหนาถัดไป** 
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Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 

Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 

ACAP (T/O) 13/12/2016 20/1/2017 

ACAP-W1 (T/O) 13/12/2016 20/1/2017 

AJ (T/A1) 27/12/2016 16/1/2017 

AMA (T/O) 4/1/2017 10/2/2017 

AU (T/O) 4/1/2017 10/2/2017 

CCN (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

CCN-W1 (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

FANCY (T/O) 19/12/2016 27/1/2017 

FN (T/O) 9/1/2017 27/1/2017 

INOX (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

ITEL (T/O) 9/1/2017 27/1/2017 

NETBAY (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

POLAR (T/O) 26/12/2016 3/2/2017 

POLAR-W3 (T/O) 26/12/2016 3/2/2017 

PSTC (T/O) 9/1/2017 27/1/2017 

PSTC-W1 (T/O) 9/1/2017 27/1/2017 

SCI (T/O) 19/12/2016 27/1/2017 

SOLAR (T/O) 13/12/2016 20/1/2017 

SPPT (T/O) 26/12/2016 3/2/2017 

SRICHA (T/O) 4/1/2017 10/2/2017 

TLUXE (T/O) 13/12/2016 20/1/2017 

TNP (T/O) 6/12/2016 13/1/2017 

TRUBB (T/O) 19/12/2016 27/1/2017 

TSF (T/O) 9/1/2017 27/1/2017 

TYCN (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

UREKA (T/A1) 10/1/2017 30/1/2017 

UREKA-W1 (T/A1) 10/1/2017 30/1/2017 

VNT (T/O) 13/12/2016 20/1/2017 

    

    

    

    

    

     

Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 

Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 
    
    
    

Cooling Period (C/P) (watch lists 4 weeks) 
AMARIN (C/P from T/A) 20/12/2016 16/1/2017 

AUCT (C/P from T/O) 26/12/2016 20/1/2017 

COM7 (C/P from T/O) 26/12/2016 20/1/2017 

MTLS (C/P from T/O) 26/12/2016 20/1/2017 

CBG (C/P from T/O) 4/01/2017 27/1/2017 

COMAN (C/P from T/O) 4/01/2017 27/1/2017 

CIMBT (C/P from T/A) 9/1/2017 3/2/2017 

QTC (C/P from T/O) 9/1/2017 3/2/2017 
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